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Eine der wohl spannendsten und gleichsam bedeutendsten Debatten zur Wirtschaftsge-
schichte ist die Beurteilung der Maßnahmen und Alternativen der Regierung Brüning. Die
Brisanz der Fragestellung ergibt sich nicht allein aus den wirtschaftlichen Folgen für Deutsch-
land sondern aus der Tatsache heraus, dass das Scheitern der damaligen Wirtschaftspoltitik
in ursächlichem Zusammenhang mit der Machtergreifung Hitlers steht.
Diese Arbeit stellt, nach einer Einführung in das Thema, in Kapitel 2 die wirtschaftlichen
und politischen Entwicklungen Deutschlands bis zum Beginn der Krise dar und benennt die
wirtschaftstheoretischen Optionen, die damals zur Verfügung standen. Kapitel 3 beschäftigt
sich mit den getroffenen Maßnahmen und deren Auswirkungen. In Kapitel 4 werden die
Alternativvorschläge der damaligen Zeit beleuchtet. Kapitel 5 diskutiert diese Vorschläge aus
moderner Sicht. Zusammen fassend wird eine Wertung der Maßnahmen und der Alternativen
vorgenommen.
Schlagworte: Brüning, Deflation, Borchardt-Kontroverse, Weltwirtschaftskrise
1 Einführung
Als 1933, nach Jahren des wirtschaftlichen Niedergangs mit Millionen von Arbeitslosen und
der Verelendung breiter Bevölkerungsschichten, die NSDAP als Sieger der Reichstagswahlen
hervorging und damit das dunkelste Kapitel der deutschen Geschichte seine Lauf nahm, war
der Versuch der Demokratisierung des Deutschen Reiches gescheitert.
Seit dem Ende des Zweiten Weltkrieges wird immer wieder die Frage gestellt, wie dies
überhaupt möglich war. Ein wesentlicher Anteil wird dabei der wirtschaftlichen Entwick-
lung Deutschlands zur Zeit des Reichskanzlers Heinrich Brüning zugeschrieben. Zusätzlich
an Schwung gewonnen hat die Debatte im Jahre 1978, als der Wirtschaftshistoriker Knut
Borchardt im Rahmen eines Festtagsvortrages der Bayerischen Akademie der Wissen-
schaften die These vertrat, dass man von der damaligen Regierung ex post nichts verlangen
könne, was sie nicht zu leisten im Stande war. Mit diesem Beitrag werden die Kernfragen
der Borchardt-Kontroverse beleuchtet, nämlich:
1. Wann hätte eine Politik der Gegensteuerung einsetzen können oder sollen?
2. Standen geeignete Mittel zur Gegensteuerung zur Verfügung?
Ausgehend von einer Bestandsaufnahme vom Erkenntnisstand der ökonomischen Theorie
und den historischen Rahmenbedingungen zu Beginn der Amtszeit der Regierung Brüning
werden wir in Kapitel 3 die wichtigsten wirtschafts- und finanzpolitischen Eingriffe darstellen.
In Kapitel 4 werden exemplarisch eine Handlungsalternativen, die damals mehr oder weniger
öffentlich diskutiert wurden, betrachtet. Vor einer wertenden Zusammenfassung, stellt sich in
Kapitel 5 die Frage, ob diese Optionen aus moderner Sicht realistsich waren oder nicht. Dabei
werden werden wir, ausgehend von der Borchardt-Argumention, die Kontroverse darstellen.
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2 Der historische Rahmen bis 1930
2.1 Der Stand der Wirtschaftswissenschaft
Die wohl größte Schwierigkeit bei der Beurteilung der Brüning‘schen Maßnahmen und der
Abwägung möglicher Alternativen aus wirtschaftswissenschaftlicher Sicht ist das Hineinden-
ken in den damaligen Stand der Erkenntnis. Vieles was heute selbstverständliches Hand-
werkszeug von Politikern ist, war damals gänzlich unbekannt. Um sich nicht dem Leichtsinn
auszusetzen, zu sagen, Brüning hätte es besser wissen müssen oder können, stellt der folgende
Abschnitt den Stand der Wissenschaft dar.
2.1.1 Die Theorie der Klassiker
Beginnend mit dem 18. Jahrhundert treten die ersten Vertreter der Physiokraten1 und später
der Klassiker auf den Plan. Universalgelehrte wie Leibnitz oderKant und andere sehen den
Menschen im Ursprung als Wesen frei von den Zwängen einer doktrinistisch Rechtsordnung,
wenn auch nicht frei von Rechten, und den Staat als ein aus einem Konsens heraus zu
schaffendes Konstrukt mit Einfluss einzig auf die einem Kollektivwillen entnommen Sphären
menschlichen Daseins2.
Aus diesem aufgeklärten Menschenbild3 und beschleunigt durch die zunehmende Mechani-
sierung der Arbeit4 entstand eine von Vertretern wie Smith, Ricardo oder Say entwickel-
te kohärente Wirtschaftstheorie. Die klassische Wirtschaftstheorie sah im Gegensatz zu den
1 allen voran Francois Quesnay der das Kreislaufmodell der Volkswirtschaft entwickelte; die Auffassung
war, allein Boden sei produktiv.
2 Vgl. [Blu00] S.41f
3 Diese Auffassung fand vor allem durch die französische Revolution, die Unabhängigkeitskriege und die
napoleonischen Feldzüge weite Verbreitung
4 z.B. durch Erfindung von Dampfmaschine (1769), mechanischem Webstuhls (1784) und Eisenbahn (1814)
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Physiokraten den Menschen als Quelle des Wohlstandes an5 und vertrat die Auffassung, das
Eingriffe des Staates in Form von wirtschaftspolitischen und finanzpolitischen Instrumenten,
den Markt/Preis-Mechanismus negativ beeinflussen. Der Staat sollte dem entsprechend keine
stabilisierungspolitische Eigeninitiative zur Bewältigung von Wirtschaftskrisen entwickeln6.
2.1.2 Die neoklassische Schule
Die Neoklassiker7 sehen Wirtschaft als konkurrierendes Handeln um Ressourcen an. Das
Ergebnis ist die durch den vollkommenen Markt entstehende perfekte Allokation. Für Ihre
Untersuchungen nutzen sie insbesondere das Konzept der Marginalanalyse. Einer der Vor-
läufer dieser Schule, Heinrich von Thünen, postulierte:
• eine Inputquantität, welcher Art auch immer, müsse mindestens die Kosten ihres Ein-
satzes erbringen, um eingesetzt zu werden
Er führte damit das Konzept des Grenznutzen ein. Aus dieser Erkenntnis folgt, dass Lohner-
höhungen über den Produktivitätsfortschritt hinaus zu einer Verringerung der Beschäftigung
führen, bis die Gleichheit von Grenzertrag und Grenzkosten wieder hergestellt ist.
Weitere bedeutende Erkenntnisse dieser Zeit sind die Cournot’schen Untersuchungen
zum Monopol, die Einführung des Konzeptes des homo oeconomicus und der Elastizität
durchMarshall sowie die Feststellung, dass Produzenten ihren Gewinn und Konsumenten
ihren Nutzen maximieren.
2.1.3 Die Antiklassiker
Diese Schule8, obwohl in der heutigen Wirtschaftstheorie eher eine Randgruppe, ist für die
Zeit der 20er und 30er Jahre von dennoch Bedeutung. Zu den führenden Vertretern gehören
Marx und List.
List Das von List 1841 vorgelegte Werk „Das nationale System der politischen Ökonomie“
befasste sich mit Sonderstrategien, die es Deutschland ermöglichen sollten, die industrielle
5 Vgl. [Blu00] S.46ff
6 Vgl. [Gol94] S.40
7 für diesen Abschnitt vgl. [Blu00] S.56ff
8 zur Differenzierung siehe [Blu00] S.63
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Vormachtstellung Englands zu brechen. Er stellte dabei besonders heraus9:
• die Bedeutung des Humankapitals, insbesondere die Diversifizität der Qualifikationss-
truktur
• die Notwendigkeit die besten Technologien zu importieren
• die Integration von Human- und Investivkapital
• die Bedeutung der Industrie
• die Wichtigkeit des ordnungspolitischen Rahmens für eine konstante Wirtschfaftsent-
wicklung und geringe Transaktionskosten
List gilt außerdem als Begründer der Großraumwirtschaft10, einem Konzept das die unab-
hängige nationale Existenz sichern sollte und an Autarkie grenzt.
Marx Karl Marx ist der Vater des Wissenschaftlichen Sozialismus. Seine Thesen fanden
besonders am linken Rand des politischen Spektrum Zustimmung und prägen auch die Zeit
Brünings. In seinem 1867 veröffentlichten Hauptwerk „Das Kapital“ unterteilt er die Ge-
sellschaft in die Klassen Kapitalisten und Arbeiter und analysiert deren Zusammenspiel im
Wirtschaftskreislauf.
Seine zentrale These ist, dass die Kapitalakkumulation einzig den Kapitalistenhaushalten
zu Gute kommt und diese den Arbeiterhaushalten gerade soviel lassen, wie diese zur Repro-
duktion ihres eigenen Haushaltes benötigen11. Daraus schlussfolgert er, dass die zur Lösung
des Problems notwendige Maßnahme die Vergesellschaftung des Produktivkapitals ist.
2.1.4 Die Keynesianische Revolution
Die zur Zeit Brünings jüngste Theorie ist diejenige von John Maynard Keynes. Er entwi-
ckelte ein völlig neuartiges makroökonomisches Modell, da er der Auffassung war, dass die
bis dato zur Verfügung stehenden Modelle und Methoden allerhöchstens einen Sonderfall
der Ökonomie darstellen.
9 Vgl. [Blu00] S.65
10 Vgl. [Blu00] S.66
11 einen Überblick über die Marx’sche Theorie findet man in [Blu00] S.64f und S.179ff
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Keynes hatte zu seiner Zeit wohl das Problem, zu modern zu sein. Seine Theorie, zu-
sammengefasst veröffentlicht in „The General Theory of Employment, Interests and Money“
(1936), kritisiert die von den Klassikern und Neoklassikern gebildete Theorie12.
Kritikpunkte an der klassischen/neoklassischen Sichtweise:
• die Annahme, es gäbe eine instantane Bildung des Marktgleichgewichtes ist wegen
realer Anpassungsverzögerungen ein rein ideeller Wert
• Markt schafft Investition und nicht Investition den Markt
• Angebot kann per se keine Nachfrage generieren
• die Optimumverhältnisse der Klassiker und Neoklassiker gelten nur bei Vollbeschäfti-
gung
Obwohl er sein Hauptwerk erst 1936 veröffentlichte, war Keynes während der Weltwirt-
schaftskrise längst kein Unbekannter mehr. 1919 war er Mitglied der britischen Delegation zu
den Verhandlungen zum Versailler Vertrag, 1925 kritisierte er heftig die erneute Einführung
des Goldstandards für das Pfund durch Churchill. Während der großen Krise empfahl
er der britischen Regierung, entgegen der Meinung der damals führenden Ökonomen, ein
staatliches Investitionsprogramm - im Sinne einer antizyklischen Wirtschaftspolitik - zur
Bekämpfung der Arbeitslosigkeit.
12 Vgl. [Blu00] S.71ff
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2.2 Die Entwicklung Deutschlands seit dem Ende des Ersten
Weltkrieges
Nach dem Ende des Ersten Weltkrieges und den Unruhen der Jahre 1918/1919 kam es mit
der Verabschiedung der Weimarer Verfassung am 31.07.1919 zur formellen Gründung der so
genannten „Weimarer“ Republik. Klar war zu diesem Zeitpunkt bereits, dass auf Deutschland
noch enorme Forderungen seitens der ehemaligen Kriegsgegner zukommen würden.
2.2.1 Der Vertrag von Versailles
Im Mai 1919 wurde dem Deutschen Reich seitens der Alliierten der Friedensvertrag, der das
offizielle Ende des Ersten Weltkrieges besiegelte, vorgelegt. Die in dem Vertragstext festge-
legten Forderungen bedeuteten für Deutschland bereits in dieser, noch nicht vollständigen
Form, eine harte Bestrafung.
Abbildung 2.1: Die Auswirkungen des Versailler Vertrages
Deutschland verlor durch den Vertrag alle Kolonien, 13% seines Gebietes und 10% seiner
Bevölkerung. Mit den Gebietsverlusten verbunden waren Einbußen bei der Eisenerzversor-
gung (50%), der Steinkohlenförderung (25%), der Kartoffelernte (17%) sowie der Weizenern-
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te (13%). Bis zum 1. Mai 1921 wurden Vorableistungen im Werte von 20 Mrd. Goldmark13
gefordert14. Am 29.01.1921 wurde mit den Pariser Beschlüssen die endgültige Höhe der
Reparationszahlungen festgesetzt. Neben diesen Geldleistungen waren auch Sachleistungen
erheblichen Ausmaßes Bestandteil der Pariser Beschlüsse15.
Bereits erwähnter J.M. Keynes war als Berater der Briten mit in Versailles, er verließ die
Delegation jedoch als er feststellen musste, dass sein Standpunkt, dass die Reparationsleis-
tungen an die wirtschaftliche Leistungsfähigkeit gekoppelt sein müssten, nicht berücksichtigt
wurde.
Dauer der Zahlung Betrag per anno
2 Jahre 2 Mrd. Goldmark
3 Jahre 3 Mrd. Goldmark
3 Jahre 4 Mrd. Goldmark
3 Jahre 5 Mrd. Goldmark
31 Jahre 6 Mrd. Goldmark
Summe 226 Mrd. Goldmark
Tabelle 2.1: Höhe und Dauer der Geldleistungen











13 inflationssichere Verrechnungseinheit, entspricht dem 1395. Teil eines Pfundes Feingold
14 Vgl. [INF03] S.19f
15 Vgl. [Hen93] S.74f 12
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2.2.2 Der Dawes-Plan
Auf Grund der hohen Inflationsraten im Jahre 1923 sowie der Besetzung des Ruhrgebietes
war die Leistungsfähigkeit der deutschen Wirtschaft stark gemindert. Dies hatte zur Folge,
dass die Reparationen nicht mehr im vollen Maße erbracht werden konnten. Am 24.10.1923
stellte die Regierung den Antrag, die Leistungsfähigkeit Deutschlands zu prüfen16.
Die Beurteilung wurde von zwei internationalen Sachverständigen-Kommissionen durch-
geführt. Die McKenna-Kommission sollte die Leistungsfähigkeit in Abhängigkeit vom Ka-
pitaltransfer ins Ausland untersuchen und kam dem Ergebnis, dass der Kapitalabfluss ge-
hemmt und möglichst in einen Kapitalzufluss gewandelt werden sollte. Diese Maßnahme
sollte das Vertrauen der Wirtschaft wieder herstellen. Die Dawes-Kommission untersuchte,
wie Reichshaushalt und Währung gestaltet werden sollten, um die Leistungsfähigkeit der
deutschen Wirtschaft wieder zu erhöhen. Ergebnis der Kommissionsarbeit war die Neurege-
lung der Reparationsfrage. Der Plan sah im Kern folgende Leistungen vor:
• für 1924/25 waren 1 Mrd. Mark Reparationszahlungen vorgesehen
• langsamer Anstieg der Leistungen auf 2,5 Mrd. Mark bis 1928/29
• dieser Betrag sollte jährlich ohne zeitliche Begrenzung aufgebracht werden
Eine entscheidende Einflussgröße auf die späteren Spielräume der Regierung Brüning, die in
direktem Zusammenhang mit dem Dawes-Plan stand, ist die Neuregelung des Reichsbank-
Gesetzes von 1875. Die zunehmende Verschuldung der öffentlichen Haushalte über das volks-
wirtschaftlich vertretbare Maß hinaus machte es notwendig, die Reichsbank von der Reichs-
regierung unabhängig zu machen. Zur Kontrolle wurde ein Generalrat eingesetzt, welcher
aus Vertretern der Alliierten bestand17. Weitere zentrale Änderungen waren:
• die Sicherung der Währung durch ein min. 40%ige Deckung der umlaufenden Bank-
noten durch Gold oder Devisen
• die Deckung musste zu 3/4 aus Gold bestehen
16 Vgl. [Hen93] S.83ff
17 Vgl. [Mei91] S.34ff
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• eine Unterschreitung der Deckung war nur in Ausnahmefällen mit Zustimmung des
Generalrates vorgesehen
• bei Erreichen der Deckungsgrenze musste der Diskontsatz auf 5% angehoben werden
• das durch das Reich aufnehmbare Kreditvolumen wurde begrenzt
• bei einem Unterschreiten der Deckungsgrenze musste eine gestaffelte Notensteuer an
die Staatskasse entrichtet und der Diskontzins auf festgeschriebene Sätze erhöht wer-
den18
Der Young-Plan
Nach Abschluss der Verträge von Locarno kam es zu einer deutlichen Verbesserung der
Beziehungen zwischen Frankreich und Deutschland, insbesondere der Handelsbeziehungen.
Nachdem 1928 absehbar war, dass die Normrate von 2,5 Mrd. Mark pro Jahr die Leis-
tungsfähigkeit Deutschlands übersteigen würde, drängte die Regierung Müller auf eine
Anpassung der Zahlungen. Das Ergebnis langer Verhandlungen war die Neuregelung von
Owen D. Young19. Die wichtigsten Änderungen betrafen die bisher unbestimmte Dauer
und Höhe der Zahlung. Der ab September 1929 gültige Young-Plan enthielt folgende kon-
krete Ausgestaltung20:
• 1930/31 waren jeweils 1,6 Mrd. Reichsmark fällig
• bis 1965/66 sollte die Leistung langsam auf 2,3 Mrd. ansteigen
• bis 1987 sollte diese Summe jährlich gezahlt werden
• 1988, dem Jahr des Endes der Zahlungen, war eine Schlussrate von 898 Mio. RM
vorgesehen
18 Vgl. [Mei91] S.300f
19 Vgl. [INF03] S.33
20 Vgl. [Hen93] S.122ff
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2.2.3 Die wirtschaftliche und politische Gesamtsituation zu Beginn der Krise
Zu Beginn der Krise Ende 1929 war Deutschland längst auf dem Weg zur politischen Insta-
bilität.21 Die Reparationen stellten eine enorme Belastung des Reichshaushaltes (siehe Ab-
bildung 2.2) dar und spalteten die Nation. Dies führte zu einem Erstarken insbesondere der
Nationalsozialisten, die von Wahl zu Wahl mehr Stimmen auf sich vereinigen konnten. Wäh-
rend die Nazis die Reparationsfrage endgültig klären wollten, da diese Deutschland nicht als
Verlierer des Ersten Weltkrieges sahen (Stichworte Dolchstoßlegende und Versailler Schand-
frieden), wollten die gemäßigten demokratischen Kräfte eine allen Seiten entgegenkommende
Lösung bewirken, die eine Rückkehr Deutschlands in den Kreis der internationalen Mächte
ermöglichen sollte. Hinzu kam Frustration der Bevölkerung über innerparteiliche Geplänkel,
Postenschachereien und die Art und Weise von Koalitionsbildungen. Gleichsam schwer wog
der Verlust des Vertrauens in die Demokratie seitens der Unternehmer, die mehr und mehr
die Hilflosigkeit der Politik realisierten.22
Abbildung 2.2: Ausgaben, Einnahmen und Reparationszahlungen des Deutschen Reiches
1925-1933
Der Beginn der Krise wird allgemein mit dem 25.Oktober 1929, dem Schwarzen Freitag,
in Verbindung gebracht. Dennoch ist die Festlegung auf diesen Tag kontrovers zu betrach-
21 In [Sch82] spricht Staudinger auf S.79ff über die Wogen und Unwägbarkeiten der Demokratie und die
Schwierigkeiten die seit 1927 bewältigt werden mussten.
22 Vgl. [Sch82] S. 79f
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Abbildung 2.3: Entwicklung von Kreditoren, Liquidität und Eigenkapital der öffentlich-
rechtlichen Kreditanstalten 1923-1933
ten23, da in Deutschland die Börsenkurse bereits seit April 1927 sanken, die Arbeitslosigkeit
seit Ende 1927 stieg und die gesamte Wirtschaft in 1929 bereits um 2% schrumpfte. Die
Politik der 20er Jahre in Deutschland war darauf ausgerichtet, die industrielle Produktion
zu stärken um die nötigen Reparationszahlungen leisten zu können. Dadurch waren bis En-
de 1929 erhebliche Kapazitäten im industriellen Sektor aufgebaut worden24. Ein weiteres
Problem der Industrie war die Finanzierung der Neu- und Ersatzinvestitionen zur Siche-
rung der Wettbewerbsfähigkeit. Konnten die Unternehmen die bis Mitte der 20er Jahre die
notwendigen Mittel aus nicht ausgeschütteten Gewinnen aufbringen, so waren sie ab Mitte
der 20er aufgrund hoher Steuersätze auf externes Kapital angewiesen. Durch die gewählte
Investitionsstrategie kam es zu einer sektoralen Fehlverteilung des investiven Kapitals, weil
es die Unternehmen weitgehend unterließen neue Technologien zu fördern sondern vielmehr
die bestehende Kapazitäten ausbauten25. Ein weiterer, für die Krise entscheidender Wirt-
schaftsbereich, ist das Bankwesen. Diese waren durch eine enorme Kreditausweitung (ohne
Stärkung der Liquidität und Eigenkapitalbasis - siehe Abbildung 2.3) und Spekulationen,
hervorgerufen durch die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung, ab 1928 in eine Schieflage
geraten. Die erste Erschütterung der Banken im Jahre 1928 war ausgelöst durch den plötz-
23 Vgl. [Hen93] S.92ff
24 Vgl. [Lüt66] S.544ff und [Jam88] S.126f
25 Vgl. [Jam88] S.154ff
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lichen Abzug von amerikanischem Kapital, welches aufgrund des Aktienbooms an der Wall
Street zur Spekulation eingesetzt wurde26. Erschwerend kam hinzu, dass die ausländischen
Kredite überwiegend kurzfristiger Natur waren, ihre Verwendung im Bereich der Nettoinves-
tition war allerdings langfristiger Art. Die Instabilität der deutschen Banken wurde zusätz-
lich durch den internationalen Kreditmarkt, die Verringerung des Produktionsvolumens und
die seit 1928 dramatische ansteigende Zahl von Konkursen, und damit einhergehend einer
steigenden Zahl von ausfallenden Krediten, erhöht.27
Die Löhne und Gehälter stiegen in der Zeit von 1925 bis 1929 um 40% bis 80%.28 Feststell-
bar ist, dass damit, getrieben durch die Gewerkschaften, die Schere zwischen der allgemeinen
Lohnentwicklung und der Entwicklung von Produktivität und Preisen immer mehr ausein-
ander klaffte.
Bemerkenswert ist, dass es bereits im Herbst 1927 Diskussionen auf höchster Ebene gab,
dass man auf dem Weg in eine Weltkrise sei. Jedoch herrschte eine Kontroverse darüber, ob
eine Reinigungskrise notwendig oder gefährlich sei.29 Obwohl dies für die Beurteilung der
später getroffenen Maßnahmen unerheblich ist, so verdeutlicht es die besonderen Schwierig-
keiten für Brüning, da damit offensichtlich wird, dass wertvolle Zeit verstrichen ist, ohne
das Maßnahmen mit dem Fokus auf eine drohende Krise ergriffen wurden.
26 Vgl. [Har76] S.53
27 Vgl. [Hen93] S.97ff
28 Vgl. [Gol94] S.31
29 Vgl. [Sch82] S.79
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Als Brüning am 30.03.1930 die Regierungsgeschäfte übernahm, sah er sich einer äußerst
schwierigen Aufgabe gegenüber. Die Konstellation der wirtschaftlichen Rahmendaten führte
zu einer konjunkturellen Abwärtsspirale in Deutschland. Schützenhilfe seitens der anderen
Industrienationen war ebenfalls nicht zu erwarten, da praktisch alle von dem gleichen Pro-
blem betroffen waren. Die Weltwirtschaftskrise begann ihren Lauf zu nehmen.
3.1 Ziele der Brüning‘schen Wirtschaftspolitik
Auf Basis der politischen und wirtschaftlichen Rahmendaten, dem zerrütteten Reichshaus-
halt, den wirtschaftstheoretischen Erkenntnissen und vor dem Hintergrund der Reparations-
frage entwickelte Brüning eine Zielvorstellung für seine Wirtschafts- und Finanzpolitik, die
sich wie folgt zusammenfassen lässt1:
• Sicherung und Erweiterung der internationalen Wettbewerbsfähigkeit Deutschlands
durch binnenländische Preis- und Lohnsenkungen
• Grundlegende Sanierung des Reichshaushaltes durch Anhebung der Steuerlasten und
eine Kürzung der Personal- und Sachausgaben des Fiskus
• Rettung der deutschen Landwirtschaft auf der Basis wettbewerbsmäßiger und finanzi-
eller Entlastungen für die betroffenen Agrarbetriebe
Als Ursache der Wirtschaftskrise sah Brüning die zu hohe steuerliche Belastung der
Unternehmen an. Um sein Hauptziel, die Sanierung des Haushaltes, zu Erreichen, war so-
mit eine Umstrukturierung des Steuersystems hin zu Verbrauchs- und Sondersteuern, Zöllen
1 siehe [Gol94] S.19f
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und Abgaben notwendig2. Generell lässt sich festhalten, dass von Brüning, der klassischen
Wirtschaftstheorie folgend, die Krise als Reinigungskrise angesehen wurde. Die eingeschla-
gene Politik sollte die unflexiblen Lohnstrukturen und die starre Preispolitik insbesondere
der Monopolanbieter abschaffen3 und damit die Selbstreinigungskräfte des Marktes wecken.
Brüning, der eine Minderheitsregierung anführte, war unter allen Umständen bereit,
seine Politik durchzusetzen. Dazu bediente er sich, mit der Zustimmung Hindenburgs,
der ihm gemäß Art. 25 und 48 der Weimarer Reichsverfassung zur Verfügung stehenden
Notstandsrechte.
3.2 Wirtschafts- und Finanzpolitische Eingriffe
3.2.1 Kürzung von Löhnen und Gehältern
Um eine Sanierung der Haushaltsausgaben zu Erreichen, sah es Brüning als notwendig an,
Beamtengehälter zu kürzen, Angestellte zu entlassen und freie Stellen im öffentlichen Sektor
nicht neu zu besetzen. Am 26. Juni und 1. Dezember 1930 wurden die Beamtengehälter
jeweils um 6 Prozent gekürzt, des weiteren unterlagen die Gehälter der Minister einer Kür-
zung von 20 Prozent. Jahreseinkommen die mehr als 8000 RM betrugen, wurden mit einem
Einkommenssteuerzuschlag von 5% belegt. Im Juni 1931 erfolgte eine erneute Senkung der
Bezüge um vier bis acht Prozent im Rahmen der „Zweiten Verordnung des Reichspräsiden-
ten zur Sicherung von Wirtschaft und Finanzen“. Eine weitere Verordnung vom 8. Dezember
1931 minderte die Gehälter nochmalig um 9 Prozent. Die Bezüge der Staatsbediensteten
unterlagen somit zwischen Juni 1930 und Dezember 1931 einer Kürzung von 23 bis 26 Pro-
zent4.
Noch bedeutender als die Senkung des Lohn- und Gehaltsniveaus war für die Regierung
Brüning die Verbesserung der Wettbewerbsfähigkeit der Industrie auf dem Weltmarkt. Die
Sicherung des deutschen Exportüberschusses war ein wichtiges Element um Beschaffung von
Devisen für Reparationen zu erleichtern. Aufgrund von zu hohen Löhnen, Kreditkosten und
Rohstoffpreisen befand sich die Wirtschaft Deutschlands schon vor 1929 in eine strukturel-
2 Vgl. [Mei91] S.171, [Gol94] S.43f sowie [Til93] S.135
3 Vgl. [Gol94] S.15f
4 Vgl. [Gol94] S.27ff
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len Krise. Durch die Abwertung des Pfundes am 21. September 1931 verschärfte sich der
Preisdruck auf deutsche Exportgüter erheblich. Infolge der Notverordnung vom 8. Dezember
1931 sanken die Löhne und Gehälter auf des Niveau von 1927. Dies entsprach einer Senkung
von 10 bis 15 Prozent.5
3.2.2 Änderung der Preisstruktur
Ein anderer Angriffspunkt der Regierung war die Gewährleistung eines Preisgefälles vom
Ausland zum Inland, um die Wettbewerbsfähigkeit deutscher Exportgüter zu sichern und
die Inlandsnachfrage infolge der geplanten Lohn- und Gehaltskürzungen zu stabilisieren.6
Die Notwendigkeit entstand aus der verzerrten Preisrelation zwischen freien und gebundenen
Preisen, da erstgenannte auf 79,4% im Jahre 1930 und auf 47,5% in 1932 (Basis: 1926=100%)
gesunken waren. Dementgegen stand der Index der gebundenen Preise, welcher im Jahre
1930 auf 103,1% anstieg. Für die Einhaltung der Preissenkung wurde der Reichskommissar
für Preisüberwachung Carl Goerdeler eingesetzt und mit außerordentlichen Vollmachten
ausgestattet.
Die erste Preissenkung wurde am 26.07.1930 im Rahmen der „Verordnung des Reichs-
präsidenten zur Behebung finanzieller, wirtschaftlicher und sozialer Notstände“ umgesetzt.
Die zweite Verordnung folgte am 08.12.1931 und beinhaltete eine nochmalige Minderung
der gebundenen Preise um 10%.7 Über die gebundenen Preise hinaus wurden mit den Not-
verordnungen auch Mieten und Zinsen gesenkt, wobei sich Brüning insbesondere von den
Zinssenkungen einen wesentlichen konjunkturellen Impuls versprach.8
3.2.3 Außenhandel und Außenpolitik
Für Brüning stand bis zu den Wahlen im September 1930 der Young-Plan nicht in Frage,
im Gegenteil, versuchte er doch mit seiner Politik den Alliierten die Zahlungswilligkeit zu
signalisieren. Jedoch musste er nach den dramatischen Stimmgewinnen der Nationalsozialis-
ten erkennen, dass ein weiteres bedingungsloses Festhalten an der bisherigen Vorgehensweise
5 Vgl. [Gol94] S.28
6 Vgl. [Mei91] S.257f
7 siehe [Gol94] S. 35
8 Vgl. [Mei91] S.258f
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nicht möglich war.9 Aus dieser Erkenntnis heraus änderte er seine Politik dahin gehend, den
Reparationsgläubigern und den USA in praxi aufzuzeigen, dass eine Ausweitung der Exporte
zur Aufbringung der Zahlungen negative Auswirkungen auf ihre Wirtschaft haben würde.
Im 2. Halbjahr 1931 kam es jedoch zu zwei Ereignissen, die die wirtschaftliche Gesamtsi-
tuation Deutschlands weiter verschlechterten. Zum einen scheiterte die zwischen dem Reich
und Österreich geplante Zollunion amWiderstand Frankreichs. Daraufhin zogen ausländische
Kreditgeber aus Angst die relativ kurzfristig gewährten Gelder ab statt sie zu verlängern.
Die Folge war der Zusammenbruch mehrerer Banken und ein massives Stützungsprogramm
der Regierung um weitere Zusammenbrüche zu verhindern. Zum anderen koppelte England
das Pfund vom Gold ab, um es 20% abwerten zu können. Dies bedeutete den de facto Zu-
sammenbruch des bisherigen Währungssystems mit festen Wechselkursen mit der Folge, dass
die Nachfrage nach deutschen Exporten deutlich zurück ging.10
3.2.4 Arbeitsmarktpolitik
Bei Antritt der Regierung Brüning zeigten zahlreiche Konjunkturindikatoren eine erhebli-
che Verschlechterung auf dem Arbeitsmarkt an. Diese Entwicklung gefährdete zunehmend
die Politik des ausgeglichenen Haushalts.11 Da die prognostizierte Entwicklung tatsächlich
eintrat und damit der Haushalt unter Druck geriet, sah sich die Regierung gezwungen, eine
staatliche Intervention vorzunehmen. Der Beitragssatz zur Arbeitslosenversicherung wurde
von 3,0% im März 1930 bis September 1930 in mehreren Schritten auf 6,5% angehoben. Mit
der ersten Notverordnung, welche ein ungefähres Volumen von 1,0 Mrd. RM hatte, sollte
dem weiteren abflauen der Konjunktur entgegen gewirkt werden. Zentrales Element der Ar-
beitsbeschaffungsvorhaben waren staatliche Aufträge an Reichspost, Reichsbahn und an die
Wohnungsbauwirtschaft. Die Finanzierung der Projekte wurde mittels eines Vorgriffes auf,
bis zum Ende des Jahres erwartete, Steuereinnahmen durchgeführt.12
9 Vgl. [Gol94] S.37
10 Vgl. [INF03] S.52f
11 Vgl. [Mei91] S.192
12 Vgl. [Gol94] S.53f
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3.3 Auswirkungen der Maßnahmen
Mit der Durchsetzung der wirtschaftspolitischen Anschauung Brünings entstand eine pa-
radoxe Situation. Zum einen verminderte die deflationäre Geldpolitik die Leistungsfähigkeit
der deutschen Wirtschaft, zum anderen wurde genau diese Politik, vor allem auch von den
Reparationsgläubigern, als Voraussetzung für eine stabile Währung und damit für die Siche-
rung der Reparationen angesehen.13
Die Politik Brünings hatte für Deutschland katastrophale Folgen die die Auswirkungen
der Wirtschaftskrise in anderen Ländern zum Teil erheblich übertrafen. Die wichtigsten sind
in folgender Aufstellung zusammengefasst:
• Massenarbeitslosigkeit mit zeitweise über 30%
• Verelendung breiter Bevölkerungsschichten
• Verlängerung der Wirtschaftskrise
• Stärkung der Nationalsozialisten
Auch wenn man Brüning nicht die Absicht unterstellen kann, dies bewirkt haben zu
wollen, so muss man dennoch konstatieren, dass faktisch, nach zwei weiteren kläglich ge-
scheiterten Versuchen14 die Situation zu retten, das Ende der Weimarer Republik besiegelt
war und Adolf Hitler die Machtübernahme am 30.01.1933 mit bekannten Ausgang gelang.
13 Vgl. [Hen93] S.138




Bereits von Begin der Großen Krise an gab es von verschiedenen Seiten Vorschläge zu
deren Milderung. In den folgenden Abschnitten werden wir den Kern der Diskussion und
exemplarisch die bedeutsamsten Konzepte vorstellen.
4.1 Der Widerstreit der Konzepte
Nachdem, wie bereits erwähnt, die ersten Diskussionen zur aufkommenden Krise Ende 1927
geführt wurden, gab es ab 1929 wiederholt Memoranden, Arbeitspapiere und Gutachten, die
sich mit der Krisenbewältigung auseinander setzten. Die politischen Ziele der verschiedenen
Parteien, das Damokles-Schwert der Reparationen und der Umgang mit Ihnen, machten eine
schnelle Einigung auf eine Strategie unmöglich. Noch nicht einmal die Wirtschaftstheorie
war sich über die Mittel der Krisenbewältigung einig.1 Das problematische an der Situation,
damals ex ante jedoch nicht erkennbar, war, dass die rasante Entwicklung der Ereignisse
eine lange Diskussion über die Konzepte nicht zugelassen hat. Die vorhandenen Vorschläge
lassen sich ihren Grundanlagen nach wie folgt klassifizieren:
1. Es gab diejenigen, die durch eine Kreditmengenausweitung und damit verbundenen
Ankurbelungsspritzen für die Wirtschaft die Konjunktur wieder in Fahrt bringen woll-
ten.
2. Die anderen favorisierten eine kontraktive Geldpolitik um die Reparationsleistungen
nicht zu gefährden.
1 Siehe Kapitel 2.1
23
4 Handlungsalternativen zur Brüning‘schen Politik
3. Neben den Ernst zu nehmenden Debatten erfolgten auch Vorschläge, die auf die So-
zialisierung des Produktivkapitals oder die Strategie des Nichtstuns abzielten.
Insbesondere die Reparationsgläubiger wollten eine expansive Geldpolitik in Deutschland
verhindern, da sie durch die Inflationsgefahr den Wert der an sie zu leistenden Zahlungen in
Gefahr sahen.
4.2 Das Lautenbach-Wagemann-Memorandum
Im Jahr 1929 legten Lautenbach und Wagemann ein Papier vor, in welchem sie einen
unausgeglichenen Haushalt forderten. Mit dieser Maßnahme sollte
• die Zahlung der Erwerbslosenhilfe gesichert
• die Wirtschaft mit mehreren Milliarden angekurbelt
• die Banken mit Liquidität versorgt
• und die öffentlichen Unternehmungen, unter Einstellung von Erwerbslosen, instand
gesetzt
werden.2 Begleitend zu diesen Kernpunkten wurde von Staudinger vorgeschlagen, eine
ebensolche Unterstützung für Privatunternehmen, sowie die Erteilung von öffentlichen Auf-
trägen, mit der Einstellungsauflagen zu verbinden. Der Plan wurde vom Reichsfinanzminis-
terium3 abgelehnt, da man Prinzip des balancierten Haushaltes festhalten wollte.4
Dieses Konzept hätte die Umsetzung der in Kapitel 2.1.4 angesprochenen, und in dieser
Zeit ebenfalls von Keynes (wenn auch nicht für Deutschland) geforderten, antizyklischen
Wirtschaftspolitik bedeutet.
4.3 Das Gutachten der Brauns-Kommission
Die zunehmende Verschlechterung auf dem Arbeitsmarkt veranlasste den Reichsarbeitsmi-
nister Stegerwald im Januar 1931 eine Kommission zur Arbeitslosenfrage einzusetzen. Den
2 Vgl. [Sch82] S.87f
3 In Persona von Staatssekretär Hans Schäffer. [Sch82] S.88
4 Vgl. [Sch82] S.88
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Vorsitz übernahm der frühere Arbeitsminister Braun. Die unterschiedlichen Auffassungen
innerhalb der Kommission hatten zur Folge, dass kein einheitlicher Abschlussbericht wurde.
Der erste Teil des Gutachtens war geprägt von der Anschauung des orthodoxen Liberalismus.
Er beinhaltet das Verbot des Nebenerwerbs, Verkürzung der Arbeitszeit und die Einschrän-
kung des Doppelverdienertums. Des Weiteren wurden vorgeschlagen, alle weiblichen Ange-
stellten im öffentlichen Dienst, deren Ehemänner noch berufstätig waren, mit Abfindungen
zu kündigen5. Im April 1931 veröffentlichte die Kommission den zweiten Teil ihres Gut-
achtens unter der Überschrift „Bekämpfung der Arbeitslosigkeit durch Arbeitsbeschaffung“.
Die Kommissionsmitglieder beschränkten sich bei Ihrer Empfehlung ausschließlich auf Mit-
tel die der Regierung auch zur Verfügung standen. Die Kommission sah es als wichtiges Ziel
an die Produktivkräfte durch neues Kapital zu stärken. Hierbei sollten öffentliche Kredite
neue Arbeitsgelegenheiten schaffen, die nicht nur zeitweilig, sondern zu einer Belebung der
Gesamtwirtschaft beitragen. Eine wichtige Voraussetzung dafür war, dass kein Kapital aus
anderen Wirtschaftszweigen zur Finanzierung der Maßnahmen abgezogen wird. Die Kom-
missionsmitglieder empfahlen eine Finanzierung über langfristiges ausländisches Kapital.
4.4 Hans Schäffer: Gedanken zur Krisenbekämpfung
Hans Schäffer, welcher zur Zeit der Regierung Brüning das Amt des Staatssekretärs im
Reichsfinanzministerium vertrat, legte am 2. September 1931 sein Konzept über die zukünf-
tige Konjunkturpolitik der Regierung vor. Das Memorandum entstand aus den Diskussionen
mit anderen Ministerien und den politischen Gedanken des Brauns Gutachtens. Die Denk-
schrift umfasste drei wesentliche Alternativen zur Bekämpfung von Wirtschaftskrisen:6
1. Das Ausbrennen einer Wirtschaftskrise, ohne staatliche Intervention
2. Das Beschleunigen einer Wirtschaftskrise zur schnelleren Erreichung des Tiefpunktes,
von dem aus ein neuer Aufschwung einsetzen kann (mittels deflationsbeschleunigender
Maßnahmen)
3. Das Verlangsamen der Krise durch deflationshemmende Eingriffe zur Stabilisierung
5 Vgl. [Mei91] S. 287ff
6Vgl. [Mei91] S.297ff
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des Preisniveaus
Aufgrund der finanzwirtschaftlichen Situation Deutschlands hielt Schäffer die erste
Möglichkeit für unrealistisch. Die zweite Alternative spiegelte den politischen Kurs der Re-
gierung wieder. Die durch Lohn- und Preissenkung verursachte Konsum- und Investitions-
nachfrage lies den Staatssekretär auch an der Bewältigung der Wirtschaftskrise durch diesen
Handlungskurs zweifeln. Vielmehr vertrat er die Auffassung, man müsse die Selbstkosten der
Unternehmen, mit einer gleichzeitig einhergehenden Stabilisierung der Preise, senken.
4.5 Der Wagemann-Plan: Geld- und Kreditreform
Der Präsident des Statistischen Reichsamtes, Prof. ErnstWagemann, stellte seine Vorschlä-
ge zur Geld- und Kreditreform am 19. Januar 1932 vor.7 Er forderte eine Flexibilisierung
des Reichsbankgesetzes. Die Zahlungsmittel sollten nach seiner Auffassung in Produzenten-
und Konsumentengeld unterteilt werden, da das Konsumentengeld, welches alle Münzen und
Banknoten bis 50 Reichsmark beinhaltet, nach seiner Auffassung keine Bedeutung für den
internationalen Zahlungsverkehr hat. Die Gold- und Devisendeckung des Konsumentengel-
des sollte durch öffentliche Anleihen in Höhe von 3 Mrd. Reichsmark ersetzt werden. Das
Produzentengeld hingegen sollte weiterhin der bestehenden Deckungsvorschrift unterliegen.
Wagemann erwartete durch die Ausgabe der Staatsanleihen 3 Ziele, die Entlastung:8
1. der öffentlichen Hand von den Fälligkeiten
2. der Banken und Sparkassen von den eingefrorenen Krediten
3. der Reichsbank von den Finanzwechseln
Die Regierung Brüning lehnte den Wagemann-Plan kategorisch ab, da die Umsetzung
der Maßnahmen eine beträchtliche Inflation zur Folge gehabt hätte und dies im völligen Ge-
gensatz zur Deflationspolitik stand. Des Weiteren empfand sie die Veröffentlichung als Be-
drohung ihrer Wirtschafts- und Reparationspolitik, weil im Ausland der Eindruck entstehen
7 In Regierungskreisen war das Konzept bereits seit November 1931 bekannt.
8 Vgl. [Mei91] S.343
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konnte, die Regierung versuche durch erhöhte Kreditschöpfung sich der Reparationszahlun-
gen zu entziehen. In vertraulichen Regierungssitzungen hingegen wurde die Umsetzung der
Maßnahmen durchaus in Betracht gezogen, allerdings war dies erst nach der Klärung der
Reparationsfrage möglich.9
9 Vgl. [Mei91] S.344
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Alternativen aus moderner Sicht
Nachdem wir in den vorherigen Kapiteln die Situation, die Maßnahmen und deren Auswir-
kungen sowie die historischen Alternativvorschläge beleuchtet haben, muss man konsequen-
ter Weise die Frage stellen, ob die gewählte Strategie tatsächlich die einzig mögliche war bzw.
ob die Krise ex ante tatsächlich einer anderen Strategie bedurft hätte. Dabei soll jedoch die
zeitliche Konsistenz der Analyse oberste Priorität behalten.
5.1 Die Borchardt-Argumentation
In dem von Borchardt vorgelegten Aufsatz analysiert und bewertet er die Handlungsspiel-
räume anhand der Fragen1
1. Wann hätte eine Politik der Gegensteuerung einsetzen können oder sollen?
2. Standen geeignete Mittel zur Gegensteuerung zur Verfügung?
Die zweite Frage unterteilt er aufgrund ihrer Komplexität in die Teilschritte
• technische Verfügbarkeit der Mittel
• politische Verfügbarkeit der Mittel
• potentielle Wirkungen des Einsatzes dieser Mittel
Bei der Darstellung der Analyse folgen wir dem Aufsatz.
1 Vgl. [Bor82] S.166
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5.1.1 Die Frage nach dem Wann
Borchardt argumentiert, dass es der Regierung Brüning vor September 1931 nicht möglich
war, gegenzusteuern. Als Grund dafür benennt er folgende Tatsachen:2
• Die Erfahrungen der voraus gegangenen Krisen 1920/21 und 1925/26 hatten gezeigt,
dass auf einen tiefen konjunkturellen Einbruch jeweils ein umso stärkerer Aufschwung
folgt.
• Das ein Abschwung die Tendenz hat, sich selbst zu verstärken, wurde nicht in Betracht
gezogen, da dies die gängige Wirtschaftstheorie nicht her gab.
• Es mangelte an Erfahrung mit derartigen Wirtschaftskrisen, die nur durch eine anti-
zyklische Finanzpolitik zum gesamtwirtschaftlichen Gleichgewicht finden.
Als ersten realistischen Zeitpunkt für ein Handeln der Regierung sieht er den Beginn
der österreichisch-deutschen Bankenkrise und die Freigabe des britischen Pfundkurses. Die
Begründung findet er in der Tatsache, dass der Charakter der aktuellen Krise derjenige
einer weltweiten Strukturkrise der nationalen und internationalen Wirtschaftsordnung war.
Weltweit fand erst jetzt ein Umdenken statt, da sich die Auffassung verbreitete, es würde
nicht den erwarteten Aufschwung aus der Krise heraus geben.3 Borchardt vertritt de facto
den Standpunkt, dass Brüning nach bestem Wissen und Gewissen gehandelt hat.4
5.1.2 Die Frage nach dem Wie
Technische Verfügbarkeit der Mittel
Borchardt stellt zu diesem Punkt heraus, dass die Maßnahmen, welche von den verschie-
denen Seiten bis Mitte 1932 vorgeschlagen wurden5, vielfach Mittel enthielten die nur theore-
tisch zur Verfügung standen. Als Beispiel hierfür führt er die Finanzierung der Mehrausgaben
durch die Reichsbank an. Diese unterlag jedoch im Hinblick auf das Kreditvolumen, dass
an das Reich gewährt werden konnte, Restriktionen in ihren rechtlichen Grundlagen.6 Eine
2 Vgl. [Bor82] S.166f
3 Vgl. [Bor82] S.169
4 Vgl. [Bor82] S.170
5 Siehe auch Kapitel 4.1
6 Siehe dazu Kapitel 2.2.2
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Änderung des Reichsbankgesetzes war, Borchardt zufolge, aufgrund der im Young-Planes
getroffenen Vereinbarungen völlig ausgeschlossen. Ein weiteres Beispiel ist der Vorschlag
der Brauns-Kommission zur Erhöhung der Beschäftigung.7 Diese empfahl bekanntlich eine
Finanzierung mittels Auslandskrediten. Frankreich verfügte als einziges über ausreichend
Reserven, jedoch konnte Brüning aufgrund der Septemberwahlen8 die Innenpolitik nicht
vollständig vernachlässigen und auf diese Weise mit dem „Feind“ kollaborieren. Frankreich
wollte derartige Kreditersuchen mit strikten Sicherheitsbedingungen verknüpfen und Hin-
denburg hatte für den Fall der Kreditaufnahme seinen Rücktritt angekündigt.9 Damit
war laut Borchardt der Handlungsspielraum für Brüning in Richtung einer expansiven
Geldpolitik vollständig eingeschränkt.
Politische Verfügbarkeit der Mittel
Zu diesem Punkt argumentiert Borchardt, dass es neben den rechtlichen Aspekten auch
politische Gründe gab, die gegen eine interne Geldschöpfung sprachen. Hier geht er insbeson-
dere auf den Aspekt ein, dass Brüning versuchte, mit der Deflationspolitik die Zahlungs-
unfähigkeit Deutschlands nachzuweisen um das Reparationsproblem endgültig zu lösen.10
Außerdem gab es massive innenpolitische Widerstände, da die Hyperinflation von 1923 und
ihre Auswirkungen noch in den Köpfen der Menschen präsent war. Darüber hinaus hat-
te die Minderheitsregierung keine Unterstützung seitens der SPD-Führung im Bezug auf
Reichsbank-finanzierte Staatsausgaben.11
Potentielle Wirkungen der Mittel
Im letzten Punkt der Analyse erörtert er, dass die Volumina der ernster zu nehmenden
Programme die in jener Zeit vorgelegt wurden, bei weitem nicht ausgereicht hätten, um
die rechnerische Nachfragelücke zu schließen. Die Einschätzung endet damit, dass, egal was
Brüning gemacht hätte, ein besseres Schicksal für Deutschland einfach nicht eingetreten
wäre.
7 siehe dazu Kapitel 4.3
8 Die NSDAP hatte einen sprunghaften Anstieg der Stimmen zu verzeichnen und errang 107 (vorher 12)
Mandate. Vgl. [Hen93] S.135
9 Vgl. [Bor82] S.170ff
10 Vgl. [Bor82] S.172
11 Vgl. [Bor82] S.173
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5.2 Kontroverse Stimmen zu Borchardt
Borchardt hat mit seiner These, dass man von Brüning nicht verlangen könne was er
nicht beeinflussen konnte, eine anhaltende Debatte in der Wirtschaftsgeschichte ausgelöst.12
Diese wird von vielen Seiten lebhaft geführt, im Folgenden werden wir auszugsweise die
Kritik von Meister und Holtfrerich darstellen.
5.2.1 Die Holtfrerich-Kritik
Die Debatte zur voran dargestellten Analyse wird unter anderem maßgeblich von Carl-
Ludwig Holtfrerich geführt. Er kritisiert den Borchardt-Ansatz vor allem hinsichtlich
der Analyse der Struktur der Staatsausgaben13
Holtfrerich kritisiert in seiner Analyse die These von Borchardt und James, dass
die gestiegene Staatsquote zur Schwächung des Wirtschaftswachstums beigetragen habe. Er
unterteilt hierbei die Staatsausgaben entsprechend ihrer Verwendung für öffentliche Inves-
titionen und laufende Verbrauchs-/ Transferausgaben. Nach seiner Auffassung bewirkt ein
Anstieg der Konsum-/ Transferausgaben zwar das Einkommen von Haushalten mit hoher
Konsumneigung steigen, im Gegenzug reduziert sich aber die Investitionsquote woraus ein
geringeres Wirtschaftswachstum resultiert. Anhand der Daten von Walther G. Hoffmann
bestätigt er die Erhöhung der Staatsausgaben entsprechend Borchardts These. Er argu-
mentiert, dass gerade der Anstieg der Staatsausgaben in Investitionen in den Jahren 1926
und 1929 eine wichtige Rolle für die Kapitalbildung und Konjunktur spielte. Die Änderung
der staatlichen Ausgabenstruktur von einer Senkung Investitionsausgaben hin zu Konsum-
/ Transferausgaben unter der Regierung Brüning trugen in seinen Augen wesentlich zum
Konjunktur- und Wachstumseinbruch bei.14
12 Vgl. [Mei91] S.2f
13 Vgl. [Win92] S.133
14 Vgl. [Win92] S.137
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5.2.2 Die Meister-Kritik





• sowie der Entwicklung der Löhne
Konsumgüternachfrage Hier konstatiert er, dass eine „generelle Konsumschwäche“ nicht
festgestellt werden kann, da der private und der öffentliche Verbrauch in den 20ern ein
deutlich höheres Niveau aufweisen, als in den Vorkriegsjahren.15
Investitionsgüternachfrage Der Kern dieses Kritikpunktes ist die unterschiedliche Beur-
teilung des Kapitalstocks, der Auslastung von diesem und die daraus resultierende Wirkung
auf die Beschäftigungsquote. Während Borchardt die Auffassung vertritt, dass eine erhöh-
te Investitionstätigkeit und damit Kapitalakkumulation im privaten Sektor das Problem
hätte lösen können, sieht Meister das Problem darin, dass der schon bestehende Kapital-
stock nicht ausgelastet war und das damit keine privaten Investitionen zu erwarten waren.
Meister schliesst sich der Argumentation von Hardach an, der konstatiert, dass nicht der
Kapitalmangel der Kern des Problem gewesen sei sondern die Frage gestellt werden müsse,
warum der Kapitalstock nicht im Sinne von Akkumulation und Konsum eingesetzt wurde.16
Auslandsnachfrage Der Auslandsnachfrage weist Meister bei weitem nicht den ursächli-
chen Stellenwert zu, wie dies von Borchardt getan wird. Vielmehr glaubt er nachweisen
zu können, dass es weiterhin eine positive Exportentwicklung gegeben habe. In diesem Zu-
sammenhang diskutiert er die auch die Wirkung des Wechselkurses auf die Kapital- und
Güterströme. Im Gegensatz zu Borchardt sieht er die Mark als leicht überbewertet an.17
15 Vgl. [Mei91] S.102
16 Vgl. [Mei91] S.103ff
17 Vgl. [Mei91] S.114ff
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Löhne Während Borchardt argumentiert, die Lohnentwicklung sei nicht kostenneutral
gewesen, geht Meister einen anderen Weg und glaubt beweisen zu können, dass die Löhne
mit der Produktivität gestiegen seien. Die Ursache sieht Meister im Berechnungsansatz,
da er im Gegensatz zu Borchardt keine volkswirtschaftliche Verwendungsrechnung sondern
eine Entstehungsrechung durchführt.18
5.2.3 Auseinandersetzung mit der Meister-Kritik
Im Punkt der Investitionsgüternachfrage greift die Argumentation vonMeister deutlich zu
kurz. Die entscheidende Frage ist doch nicht, in welchem Grade der Kapitalstock ausgelas-
tet war oder nicht. Entscheidend ist die Frage nach dem Wertschöpfungspotential oder der
Produktivkraft des Kapitalstocks. Da die Investitionen in den 20er Jahren vor allem in Ka-
pazitätserweiterungen geflossen waren und nicht in die Entwicklung neuer Technologien, war
letztlich die Produktion schlicht zu teuer.19 Dabei spielt die Frage nach dem Lohnniveau, ob
nun zu hoch oder im internationalen Rahmen, nur eine untergeordnete Rolle.20 Investitionen,
insbesondere Ersatzinvestitionen in neue Produktionstechnologien hätten zwar das Beschäf-
tigungsproblem nicht vordergründig lösen können, jedoch wäre die Wettbewerbsfähigkeit der
deutschen Wirtschaft im internationalen Vergleich verbessert worden.21
Mengen zu Preisen jenseits der absorbierbaren Größenordnungen, in dem Sinne das das
Gleichgewicht von Angebot und Nachfrage derart fundamental gestört ist, dass die Prei-
sanpassungsmechanismen entweder versagen oder einen ständigen Schrumpfungsprozess zur
Folge haben, waren das Grundproblem der damaligen Zeit. Verluste führten zu Entlassungen,
Entlassungen zum schrumpfenden Konsum und der wiederum zu Verlusten usw. Die Lösung
konnte nur sein, die Produktionskosten soweit zu senken, dass Gewinne bei den erzielbaren
Preisen möglich waren. Allerdings ist das geeignete Mittel keinesfalls allein in Lohnsenkun-
gen zu finden, da die den gleichen, eben beschriebenen Teufelskreis in Gang setzen - nur
beginnt er an anderer Stelle. Einzig die Erhöhung der Investitionen in neue Technologien
18 Vgl. [Mei91] S.119ff
19 Die Outputquantitäten der Produktion waren bei den Kosten und tatsächlichen erzielbaren, nicht den
verlangten, Preisen zu hoch. Damit war die Unterauslastung vorprogrammiert, da sich mit dem bestehen-
den Kapitalstock und den politischen Rahmenbedingungen die Kosten der Produktion nicht weit genug
senken ließen.
20 Hier ist einzig entscheidend, ob das von Thünen-Postulat erfüllt wird.
21 Insbesondere in der Situation, als England den Kurs des Pfundes freigab und damit die relativen Vorteile
der deutschen Exportwirtschaft vollends zu Nichte machte.
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hätte das Problem lösen können,22 da damit die eigentlich notwendige Stärkung der Pro-
duktivkraft des Kapitalstocks stattgefunden hätte. Obwohl Meister ins Feld führt, dass der
Kapitalstock in Art und Umfang der Erfordernissen der Zeit entsprochen habe23 so weisen die
Wettbewerbsnachteile und die massiven Personalfreisetzungen eindeutig auf das Gegenteil
hin.
Im Punkt Auslandsnachfrage stützt sich Meister auf den Lohnstückkostenansatz. Er
stellt dar, dass frühestens ab 1929 ein Wettbewerbsnachteil entstanden sei. Ist aber nicht
1929 das entscheidende Jahr? Genau zu diesem Zeitpunkt hätte unbedingt eine Verbesserung
der Wettbewerbsposition stattfinden müssen. Des Weiteren führt er an, dass die Veränderung
des Anteils der deutschen Exporte am Weltexport nur im geringen Maße aufgetreten seien.
Zu dieser Größe müssen jedoch zwei kritische Fragen gestellt werden
1. Wie hätte sich dieser Anteil ändern können, wenn es zu den angesprochenen Kosten-
senkungen gekommen wäre?
2. Welchen Anteil der deutschen Gesamtproduktion repräsentiert diese Größe und war
dieser Anteil steigend oder fallend?
Insbesondere die 2. Frage ist dabei von besonderer Bedeutung, da sie die tatsächliche Ex-
portentwicklung widerspiegelt. Hinzu kommt, dass es zumindest fragwürdig ist, ob die Art
und Weise der Meister-Analyse zielführend ist.
Die weiterhin in diesem Zusammenhang von ihm aufgeworfene Frage nach dem Verhal-
ten des Auslandes bei einer Verbesserung der Wettbewerbsfähigkeit gibt die Kausalitäten
ebenfalls nicht korrekt wider. Erst muss man eine verbesserte Wettbewerbsposition besitzen,
bevor sich diese Frage überhaupt stellt. Von vornherein zu sagen, eine schlechtere Position
wäre besser weil sonst Schutzzölle der Importeure drohen, kann kein Argument sein.
22 Dies hätte zwar einen Stellenabbau in der Konsumgüterindustrie zur Folge gehabt, jedoch wären im
gleichen Atemzug Stellen in der Investitionsgüterindustrie aufgebaut worden.




Brüning befand sich während seiner gesamten Amtszeit in einer einzigen Zwangslage. Po-
litisch, durch die Minderheitsregierung unter Tolerierung durch die SPD und abhängig von
Hindenburgs Gnaden, muss er als eher schwacher Kanzler gesehen werden. Ökonomisch be-
fand sich das Reich längst in einer Abwärtsspirale, deren Auswirkungen nach dem Schwarzen
Freitag besonders deutlich wurden. Die sektoralen Fehlallokationen (Investitionen in Kapa-
zitäten statt in Technologien - wie List dies bereits Jahrzehnte zuvor als deutschen Weg
gefordert hatte), die Entwicklung der Löhne und Gehälter, die Gebietsverluste und sons-
tigen Belastungen sowie die laufenden Reparationszahlungen belasteten das Reich schwer
und schränkten die Spielräume wesentlich ein. Die daraus resultierenden innenpolitischen
Verwerfungen, insbesondere der Rechtsruck bei den Septemberwahlen 1930 und die allge-
meine Erosion des Demokratieglaubens, machten es dem Kanzler unmöglich Schritte wie
die Zusammenarbeit mit Frankreich zu realisieren. Nicht einmal von Seiten der Wirtschafts-
wissenschaften kam eine eindeutige Antwort zur Krisenbewältigung, wohl auch wegen der
vorangegangenen Krisen und dem zeitweiligen Aufschwung Anfang 1931. Die theoretisch
vorliegenden Konzepte in Richtung einer antizyklischen Wirtschaftspolitik waren aufgrund
internationaler Verträge, der Erwartungen der Reparationsgläubiger, dem Reichsbankgesetz
und der Zielstellung Brünings, die Reparationen durch die Glaubhaftmachung der Zah-
lungsunfähigkeit Deutschlands dauerhaft zu beseitigen, ebenfalls nicht umsetzbar.
In dieser Lage kann man nicht von realistischen Handlungsspielräumen sprechen. Selbst
wenn man davon ausgeht, Brüning hätte anders handeln können, so muss man bei nüchter-
ner Betrachtung der Faktenlage konstatieren, dass er entweder innenpolitisch oder außenpoli-
tisch so oder so gescheitert wäre. Eine wirkliche Gegensteuerung mit ansatzweise realistischen
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Erfolgschancen, hätte bereits ab 1928 erfolgen müssen. Denn selbst mit einer antizyklischen
Wirtschaftspolitik ist es schwer fraglich, ob die Maßnahmen in dem geplanten Umfang und
dem weltwirtschaftlichen Umfeld überhaupt die Wirkung gezeigt hätten, die nötig gewesen
wäre, um das Scheitern der Demokratie zu verhindern. Auch wenn man davon ausgeht, dass
die Deflationpolitik die Lag noch verschärft hat, so muss man festhalten, dass genau diese
Politik von den Alliierten erwartet wurde, um den Wert der Reparationszahlungen zu si-
chern. Von Keynes wurden diese von Anfang an als überzogen empfunden. Hinzu kommt,
dass die Politik der Lohn- und Gehaltssenkungen im Sinne des von Thünen-Postulates als
beschäftigungssichernde Maßnahme interpretiert werden konnte.
Für den Plan Brünings war die Zeit zu knapp, die Krise weltweit zu heftig und die
Demokratie in Deutschland bereits zu weit in den Abgrund gerutscht. Hätte der Plan funk-
tioniert und den Alliierten wäre der Ernst der Lage früher bewusst geworden, dann würde
Brüning wohl als großer deutscher Kanzler in den Analen stehen. Ihm heute die Schuld für
das Scheitern zu geben, aus einer Position heraus in der man nicht gezwungen ist politische
Verantwortung zu übernehmen und außerdem noch Zugang zu einer anderen Wissensbasis
hat (die, wenn auch mit noch so großer Sorgfalt außen vor gelassen, die Entscheidung stets
beeinflusst) würde den damaligen Gesamtumständen nicht gerecht werden. Vielleicht wäre
einem anderen Kanzler unter einem anderen Reichspräsidenten ein besserer Weg gelungen -
Brüning jedenfalls war dies nicht vergönnt.
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